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This study aimed to investigate the effect of earnings management on the information 
content of book income and taxable income. Information content is the ability of book 
income or taxable income to capture or summarize information that affects return. This study 
conducted by testing both components of income (book income and taxable income) for each 
category of firms that are classified by high earnings management (Low Quality) and low 
earnings management (High Quality). The sample were 88 manufacturing companies listed 
on Indonesian Stock Exchange from 2011-2014. Methods of data collection used purposive 
sampling techniques. 
To measure the information content of income (book income and taxable income), 
Adjusted R
2
 from book income and taxable income is used for each category of firms. 
Whereas to classify sample based on earnings management is used discretionary accruals. 
The results shows that earnings management influences the information content of 
book income and taxable income. 
 




 Laba akuntansi dan laba fiskal memiliki peranan penting bagi pihak internal maupun 
eksternal perusahaan. Informasi dari laba akuntansi merupakan salah satu indikator 
keberhasilan atau kegagalan suatu perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya, sehingga 
sering kali menjadi dasar pengambilan keputusan seperti pemberian kompensasi dan 
pembagian bonus kepada manajer. Sedangkan informasi laba fiskal digunakan pihak 
pemerintah sebagai dasar pengenaan pajak perusahaan. Semakin baik informasi yang 
disampaikan dari kedua komponen laba tersebut, maka semakin baik pula kandungan 
informasi laba yang dihasilkan dari laporan keuangan tersebut. 
 Kandungan informasi didefinisikan sebagai kemampuan dari laba akuntansi maupun 
laba fiskal dalam menangkap informasi yang berpengaruh terhadap return. Dalam menilai 
manfaat dari kandungan informasi pada laba, beberapa peneliti (Lev dan Nissim, 2004; 
Hanlon et al., 2005; Chen et al., 2007; Ayers et al., 2009; Hamedian et al., 2014) 
menggunakan return saham sebagai indikatornya. Ball and Brown (1968) menilai manfaat 
  
 
angka laba akuntansi dengan cara menguji kandungan informasi laba yang dihubungkan 
dengan pasar (return saham), hasilnya membuktikan bahwa return saham merespon 
kandungan informasi laporan keuangan dan menghapus keraguan tentang manfaat informasi 
(laporan keuangan). 
Dalam penyusunan laporan keuangan, dasar akrual lebih dipilih karena lebih rasional 
dan adil dalam mencerminkan kondisi keuangan perusahaan secara riil, namun disisi lain 
penggunaan dasar akrual dapat memberikan keleluasaan kepada pihak manajemen dalam 
memilih metode akuntansi selama tidak menyimpang dari aturan Standar Akuntansi 
Keuangan yang berlaku (Halim dkk, 2005). Pilihan metode akuntansi yang secara sengaja 
tersebut dapat menjadi peluang yang sering dimanfaatkan manajer perusahaan untuk 
melakukan praktik manajemen laba. 
Manajemen laba (earnings management) adalah suatu usaha yang dilakukan manajer 
perusahaan dengan sengaja dalam batasan General Addopted Accounting Principles 
(GAAP) untuk mengarah pada tingkatan laba yang dilaporkan (Assih dan Gudono, 2000). Hal 
ini dilakukan manajer perusahaan dengan tujuan untuk menguntungkan pihak perusahaan. 
Deteksi atas kemungkinan dilakukannya manajemen laba dalam laporan keuangan 
secara umum diteliti melalui penggunaan akrual. Jumlah akrual yang tercermin dalam 
penghitungan laba terdiri dari discretionary accruals dan nondiscretionary accruals. 
Nondiscretionary accruals merupakan komponen akrual yang terjadi seiring dengan 
perubahan dari aktivitas perusahaan dan discretionary accruals merupakan komponen akrual 
yang berasal dari manajemen laba yang dilakukan manajer (Halim dkk, 2005). Semakin besar 
discretionary accruals maka semakin tinggi manajemen laba yang dilakukan dan juga 
sebaliknya. 
Berbicara mengenai manajemen laba, ada banyak motivasi yang mendorong seorang 
manajemen melakukan manajemen laba, salah satunya adalah motivasi pemberian bonus. 
Sering kali laba akuntansi dijadikan sebagai indikator dalam menilai prestasi manajemen 
dengan cara menetapkan tingkat laba yang harus dicapai dalam periode tertentu. Oleh karena 
itu, manajemen berusaha mengatur laba akuntansi yang dilaporkan agar dapat 
memaksimalkan bonus yang akan diterimanya. Selain motivasi pemberian bonus, motivasi 
yang juga mendorong seorang manajemen melakukan manajemen laba yakni motivasi pajak. 
Motivasi pajak merupakan salah satu motivasi utama mengapa manajer melakukan 
manajemen laba dengan tujuan untuk meminimalisir pembayaran pajaknya melalui 
pengurangan laba fiskal. Hal ini dikarenakan laba fiskal menjadi dasar perhitungan beban 
pajak yang dikenakan terhadap suatu perusahaan. Lalu beban pajak ini nanti akan menjadi 
pengurang laba akuntansi perusahaan. 
Dengan melakukan praktik manajemen laba, manajemen tentunya menginginkan laba 
bersih yang relatif lebih besar, dengan laba akuntansi yang relatif besar dan laba fiskal yang 
ditekan seminimal mungkin agar beban pajak yang dikenakan semakin kecil. Menurut 
Kamila dan Martani (2011) banyak perusahaan yang melaporkan laba yang tinggi kepada 
shareholder tapi membayar beban pajak yang rendah kepada otoritas pajak. Manajemen akan 
berusaha untuk melakukan praktik manajemen laba untuk mencapai target laba akuntansi dan 
laba fiskal yang diharapkan, salah satunya dengan memanfaatkan pilihan metode-metode 
akuntansi yang disediakan oleh dewan standar maupun regulator. 
Praktik manajemen laba dapat mempengaruhi kandungan informasi dari laba (baik laba 
akuntansi maupun laba fiskal). Karena dengan merekayasa angka laba dalam laporan 
keuangan, kandungan informasi laba yang dihasilkan dalam laporan keuangan perusahaan 
tersebut menjadi kurang informatif karena tidak lagi sesuai dengan kinerja perusahaan yang 
sebenarnya (Chen et al., 2007). Semakin tinggi manajemen laba yang dilakukan perusahaan 
maka laba (baik laba akuntansi maupun laba fiskal) menjadi semakin kurang informatif. Para 
  
 
pengguna laporan keuangan khususnya yang menggunakan informasi laba dalam 
pengambilan keputusan akan dirugikan karena bisa saja mengambil keputusan yang kurang 
tepat akibat adanya praktik manajemen laba yang dilakukan perusahaan. 
Hal tersebut tentunya akan menimbulkan permasalahan bukan hanya permasalahan 
antara pemilik dengan manajemen perusahaan, tetapi juga permasalahan antara perusahaan 
dengan pemerintah terkait masalah perpajakan. Hubungan yang terbentuk dari kedua masalah 
tersebut digambarkan dalam teori keagenan (agency theory) yang menyatakan bahwa konflik 
kepentingan terjadi diantara pihak yang berkepentingan (principal) dengan pihak yang 
menjalankan kepentingan (agent). Konflik ini muncul pada saat setiap pihak berusaha untuk 
mencapai tingkat kemakmuran yang diinginkannya. Dalam hal ini konflik masalah antara 
pemilik dengan manajemen perusahaan terjadi ketika manajemen perusahaan termotivasi 
untuk pemberian bonus yang besar dari pemilik dengan melakukan praktik manajemen laba 
yang tinggi, sedangkan pemilik menggunakan informasi laba untuk menilai kinerja 
perusahaan sehingga pemiliki dapat dirugikan karena informasi yang disampaikan tidak 
sesuai dengan keadaan kinerja yang sebenarnya. Lalu untuk konflik masalah antara 
perusahaan dengan pihak pemerintah terjadi ketika pihak pemerintah ingin memungut pajak 
sebesar-besarnya sesuai dengan ketentuan undang-undang yang berlaku, sedangkan pihak 
perusahaan sebagai pihak yang melakukan pembayaran, berkeinginan membayar pajak 
sekecil mungkin. 
Penelitian ini mengacu pada penelitian yang dilakukan oleh Chen et al. (2007) yang 
meneliti mengenai pengaruh manajemen laba dan perencanaan pajak terhadap kandungan 
informasi laba. Namun pada penelitian ini hanya akan difokuskan pada manajemen laba saja, 
karena perbedaan peraturan perpajakan antara pemerintahan Amerika dan pemerintahan 
Indonesia yang mungkin menyebabkan perbedaan metode perencanaan pajak yang digunakan 
perusahaan. Jika penelitian Chen et al. (2007) meneliti sampel yang ada pada Center for 
Research in Security Prices (CRSP), penelitian ini menggunakan sampel perusahaan 
manufaktur yang terdaftar id Bursa Efek Indonesia dari tahun 2011-2014. Perbedaan 
selanjutnya selain dari perbedaan sampel dari penelitian, perbedaan penelitian ini terletak 
pada proxy yang digunakan untuk menghitung manajemen laba. Jika penelitian sebelumnya 
menggunakan pre-tax discretionary acruals (PTDA) sebagai proxy untuk menghitung 
manajemen laba, maka  penelitian ini menggunakan proxy discretionary accruals yang 
dihitung dengan model Guenther (1994) yang dimodifikasi dari Jones (1991). Hal ini 
dikarenakan proxy yang digunakan pada penelitian sebelumnya (Chen et al., 2007) kurang 
cocok untuk penelitian di Indonesia. 
 Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah apakah perusahaan dengan manajemen 
laba yang tinggi memiliki kandungan informasi laba (baik laba akuntansi maupun laba fiskal) 
yang relatif lebih rendah daripada perusahaan dengan manajemen laba yang rendah. Tujuan 
penelitian ini adalah untuk membuktikan apakah perusahaan dengan manajemen laba yang 
tinggi memiliki kandungan informasi laba (baik laba akuntansi maupun laba fiskal) yang 
lebih rendah daripada perusahaan dengan manajemen laba yang rendah. 
 
II. KAJIAN PUSTAKA 
Teori Keagenan (Agency Theory) 
Menurut Jensen dan Meckling (1976) teori keagenan merupakan teori yang 
menggambarkan konflik keagenan yang terjadi antara agent dan principal dikarenakan 
adanya perbedaan kepentingan di antara keduanya. Dalam penelitian ini, konflik terjadi di 
antara pihak manajemen yang bertindak sebagai agent sedangkan pihak pemerintah bertindak 
sebagai principal. Pihak principal ingin memungut pajak sebesar-besarnya dari pihak 
  
 
manajemen sesuai dengan ketentuan undang-undang yang berlaku, sedangkan pihak agent 
yang bertindak sebagai pihak yang melakukan pembayaran tentunya berkeinginan untuk 
membayar pajak sekecil-kecil mungkin demi memenuhi kebutuhan pemilik saham 
perusahaan.  
Eisenhardt (1989) menyatakan bahwa teori keagenan menggunakan tiga asumsi sifat 
manusia, yakni (1) manusia pada umumnya mementingkan diri sendiri (self interest), (2) 
manusia memiliki daya pikir terbatas mengenai persepsi masa mendatang (bounded 
rationality), dan (3) manusia selalu menghindari resiko (risk averse). Berdasarkan ketiga 
asumsi sifat dasar manusia tersebut, manajer (bertindak sebagai agent) sebagai manusia akan 
bertindak opportunistic, yaitu mengutamakan kepentingan pribadinya. Namun, dalam hal ini 
tentunya agar tidak mengabaikan kepentingan membayar pajak sesuai dengan undang-undang 
yang berlaku dan juga kebutuhan para pemegang saham atau pemilik maka dapat dilakukan 
dengan berbagai cara, termasuk dengan praktik manajemen laba (earnings management) agar 
tidak melanggar perundang-undangan yang berlaku sekaligus tetap dikontrak lagi oleh para 
pemegang saham. 
 
Teori Akuntansi Positif (Positive Accounting Theory) 
Teori akuntansi positif menjelaskan faktor-faktor yang mempengaruhi manajemen 
dalam memilih prosedur akuntansi yang optimal dan mempunyai tujuan tertentu. Di dalam 
teori akuntansi positif dikatakan bahwa prosedur akuntansi yang digunakan oleh perusahaan 
tidak harus sama dengan yang lainnya, namun perusahaan diberi kebebasan untuk memilih 
salah satu alternatif prosedur yang tersedia untuk meminimumkan biaya kontrak dan 
memaksimalkan nilai perusahaan. Oleh karena adanya kebebasan ini, maka manajer 
mempunyai kecenderungan melakukan suatu tindakan yang menurut teori akuntansi positif 
dinamakan sebagai tindakan oportunis (opportunistic behavior) (Scott, 2000). Jadi, tindakan 
oportunis adalah suatu tindakan yang dilakukan oleh perusahaan dalam memilih kebijakan 
akuntansi yang menguntungkan dan memaksimumkan kepuasan perusahaan tersebut. Salah 
satunya adalah dengan melakukan manajemen laba. 
Ada berbagai motivasi yang dapat mendorong manajemen melakukan manajemen 
laba. Teori akuntansi positif (positive accounting theory) mengusulkan tiga hipotesis motivasi 
manajemen laba yang dihubungkan oleh tindakan oportunistik yang dilakukan oleh 
perusahaan (Watts dan Zimmerman, 1986). Ketiga hipotesis itu adalah hipotesis program 
bonus (the bonus plan hypotesis), hipotesis perjanjian utang (the debt covenant hypotesis) dan 
hipotesis biaya politik (the political cost hypotesis).  
Dari ketiga hipotesis ini hubungan teori akuntansi positif dengan penelitian ini 
berhubungan dengan hipotesis pertama dan hipotesis ketiga yakni hipotesis program bonus 
dan hipotesis biaya politik. Salah satu motivasi manajemen perusahaan melakukan 
manajemen laba yakni agar mendapatkan bonus yang maksimal setiap tahun, karena 
keberhasilan kinerja manajer diukur dengan besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan. 
Lalu motivasi regulasi politik, dimana perusahaan yang berhadapan dengan biaya politik, 
cenderung akan melakukan rekayasa penurunan laba dengan tujuan menimalkan biaya politik 
yang harus mereka tanggung. Biaya politik ini mencakup semua biaya yang harus ditanggung 
oleh perusahaan terkait dengan regulasi pemerintah, salah satunya adalah beban pajak. 
Rekayasa manipulasi laba dengan menurunkan laba (dalam hal ini laba fiskal) yang 
dilaporkan sehingga pajak yang dibayarkannya menjadi kecil. 
 
Kandungan Informasi Laba 
Informasi laba dalam laporan keuangan perusahaan terbagi menjadi dua, yaitu laba 
akuntansi dan laba fiskal. Laba akuntansi merupakan salah satu indikator keberhasilan atau 
  
 
kegagalan suatu perusahaan dalam menjalankan aktivitasnya, sehingga sering kali investor 
maupun calon investor menggunakannya sebagai dasar dalam pengambilan keputusan 
investasi. Menurut PSAK No. 46 (2015) laba akuntansi adalah laba atau rugi selama suatu 
periode sebelum dikurangi beban pajak. SFAC (Statements of Financial Accounting 
Concepts) No. 1 mengasumsikan bahwa laba akuntansi merupakan ukuran yang baik bagi 
kinerja suatu perusahaan dan dapat digunakan untuk memprediksi arus kas masa depan.  
Informasi laba akuntansi tersebut juga digunakan perusahaan untuk menghitung laba 
fiskal perusahaan guna kepentingan perpajakan dengan melakukan rekonsiliasi fiskal. 
Informasi laba fiskal digunakan pihak pemerintah sebagai dasar pengenaan pajak perusahaan. 
Dalam PSAK No. 46 (2015) laba (rugi) fiskal merupakan laba (rugi) selama satu periode 
yang dihitung berdasarkan peraturan yang ditetapkan oleh otoritas perpajakan atas pajak 
penghasilan yang terutang (dipulihkan). 
Laba memiliki kandungan informasi yang mampu memberikan gambaran bagi 
investor tentang kinerja perusahaan. Kandungan informasi didefinisikan sebagai kemampuan 
dari laba akuntansi maupun laba fiskal dalam menangkap informasi yang berpengaruh 
terhadap return. Dalam menilai manfaat dari kandungan informasi pada laba, beberapa 
peneliti (Chen et al., 2007; Ayers et al., 2009; Hamedian et al., 2014) menggunakan return 
saham sebagai indikatornya. Ball and Brown (1968) menilai manfaat angka laba akuntansi 
dengan cara menguji kandungan informasi laba yang dihubungkan dengan pasar (return 
saham), hasilnya membuktikan bahwa return saham merespon kandungan informasi laporan 
keuangan dan menghapus keraguan tentang manfaat informasi (laporan keuangan). 
 
Manajemen Laba 
Menurut Scoot (2000), Earnings Management didefinisikan sebagai “the choice by a 
manager of accounting policies so also achieve some specific objective”. Artinya adalah 
earnings management merupakan pilihan yang dilakukan manajemen dalam menentukan 
kebijakan akuntansi untuk mencapai beberapa tujuan tertentu.  
Menurut Schipper (2000), manajemen laba didefinisikan sebagai suatu intervensi 
manajemen dengan sengaja dalam proses penentuan laba untuk memperoleh beberapa 
keuntungan pribadi. Intervensi yang dimaksud di sini ialah upaya yang dilakukan oleh 
seorang manajer untuk mempengaruhi informasi-informasi yang ada di dalam laporan 
keuangan dengan tujuan untuk mengelabui stakeholders yang ingin mengetahui kinerja dan 
kondisi perusahaan. Sering kali proses ini mencakup mempercantik laporan keuangan 
(fashioning accounting reports), terutama angka yang paling bawah, yaitu laba (Wild et al., 
2004). Sehingga laba dapat diratakan, dinaikkan atau diturunkan. 
Meskipun definisi tentang manajemen laba sudah banyak, definisi tersebut memiliki 
kesamaan yang menghubungkan definisi yang satu dengan yang lainnya. Dari beberapa 
kesamaan itu dapat dilihat bahwa manajemen laba merupakan suatu aktivitas manajerial yang 
dilakukan manajemen perusahaan untuk “mempengaruhi” laporan keuangan baik dengan cara 
memanipulasi data atau informasi keuangan perusahaan maupun dengan cara pemilihan 
metode akuntansi yang diterima dalam prinsip akuntansi berterima umum, yang pada 
akhirnya bertujuan untuk memperoleh keuntungan perusahaan. 
Menurut Scott (2000), ada beberapa motivasi yang mendorong manajemen melakukan 
manajemen laba, yaitu motivasi bonus, motivasi kontraktual lainnya, motivasi politik, 
motivasi pajak, pergantian CEO (Chief Executive Officer), Initial Public Offering, serta 
pemberian informasi kepada investor. Dalam penelitian ini, motivasi yang mendorong 
manajemen untuk melakukan manajemen laba ialah motivasi bonus dan motivasi pajak, 
dimana manajemen termotivasi melakukan pratik manajemen laba untuk mempengaruhi 




Manajemen Laba terhadap Kandungan Informasi Laba Akuntansi dan Kandungan 
Informasi Laba Fiskal 
Manajemen laba adalah proses yang dilakukan manajemen perusahaan untuk 
mengarahkan jumlah laba akuntansi ketingkat yang diharapkan. Semakin tinggi praktik 
manajemen laba yang dilakukan maka kandungan informasi laba (baik laba akuntansi 
maupun) yang disampaikan kepada para penggunannya menjadi semakin tidak baik. Ayers et 
al. (2009) berpendapat bahwa keinformatifan laba akuntansi dan laba fiskal tergantung pada 
sejauh mana angka dari kedua komponen laba tersebut dapat mengukur kinerja ekonomi yang 
sebenarnya dari perusahaan. Manajemen laba dapat meningkatkan laba akuntansi dan 
mengurangi kandungan informasi dari laba akuntansi karena manajemen laba tidak 
memberikan informasi mengenai kinerja perusahaan yang sebenarnya. Sehingga manajemen 
laba akan lebih mengurangi keinformatifan laba akuntansi dibandingkan dengan laba fiskal. 
Akan tetapi, kebebasan pihak manajemen perusahaan dalam memilih metode-metode guna 
melakukan praktik manajemen laba (yang menaikan laba akuntansi tetapi tidak 
mempengaruhi laba fiskal) terbatas. Beberapa mekanisme manajemen laba dapat 
meningkatkan laba akuntansi tetapi tidak terjadi perubahan pada laba fiskal. Akan tetapi, 
banyak mekanisme manajemen laba yang juga dapat meningkatkan laba fiskal (Ayers et al., 
2009). Sesuai dengan salah satu motivasi manajemen perusahaan melakukan manajemen laba 
yakni untuk tujuan perpajakan (motivasi pajak). Ketika metode manajemen laba (yang 
menaikan laba akuntansi tetapi tidak mempengaruhi laba fiskal) dirasa tidak cukup, metode 
manajemen laba yang baru bisa saja berdampak negatif terhadap laba fiskal. Misalnya, 
meningkatkan laba akuntansi dengan menunda cut-off penjualan akhir tahun sehingga terjadi 
tambahan penjualan yang juga dapat meningkatkan laba fiskal karena tambahan penjualan 
harus diakui untuk tujuan perpajakan. Dua hipotesis dibawah ini untuk melihat pengaruh 
manajemen laba terhadap kandungan informasi laba akuntansi dan pengaruh manajemen laba 
terhadap kandungan informasi laba fiskal. 
H1a   : Perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi mempunyai kandungan 
informasi laba akuntansi yang relatif lebih rendah dari pada perusahaan dengan 
manajemen laba yang rendah 
 
H1b   : Perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi mempunyai kandungan 
informasi laba fiskal yang relatif lebih rendah dari pada perusahaan dengan 
manajemen laba yang rendah 
 
III METODOLOGI PENELITIAN 
 
Data dan Sampel Penelitian 
 Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan data sekunder yang didapat melalui 
akses terhadap data keuangan perusahaan-perusahaan publik di situs Bursa Efek Indonesia. 
Sampel dipilih dengan menggunakan metode pemilihan sampel nonprobabilitas atau metode 
pemilihan sampel secara tidak acak yaitu menggunakan pemilihan sampel bertujuan 
(purposive sampling) dengan berdasarkan pertimbangan (judgement sampling). Adapun 
kriteria yang digunakan dalam pengambilan sampel adalah sebagai berikut : 
1. Perusahaan bergerak di sektor manufaktur yang telah terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia dari tahun 2011-2014. 
  
 
2. Perusahaan konsisten menerbitkan laporan keuangan (auditan) dari tahun 2011-2014. 
3. Periode pelaporan keuangan berakhir setiap tanggal 31 Desember dan dilaporkan 
dengan mata uang rupiah. 
4. Perusahaan memiliki kelengkapan data-data dari tahun 2011-2014 untuk keseluruhan 
variabel. 
 
Variabel Penelitian, Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
Variabel yang diamati dalam penelitian ini melibatkan 1 variabel dependen dan 2 
variabel independen yang diklasifikasikan menjadi dua bagian subsampel, yakni subsampel 
perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi dan subsampel perusahaan dengan 
manajemen laba yang rendah. Subsampel tersebut berupa variabel dummy yang diukur 
dengan discretionary accruals (DAC) dengan melihat nilai mediannya. Jika nilai 
discretionary accruals perusahaan diatas nilai median, maka perusahan dikategorikan 
manajemen laba tingi, dan sebaliknya. 
 
1. Variabel Dependen 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kandungan informasi laba yang diukur 
dari kinerja perusahaan dengan proksi adjusted return. Return merupakan tingkat keuntungan 
atau pendapatan yang diperoleh dari investasi dalam instrumen investasi surat berharga. 
Menurut Hartono (1998), return merupakan keuntungan yang diperoleh pemegang saham 
sebagai hasil dari investasinya. Adjusted return dihitung dengan menggunakan model market 
adjusted returns dengan rumus sebagai berikut: 
 
Rit = α0 + β1 Rmt + ε       (1) 
Dimana :  
Rit  :  Return perusahaan i pada bulan t 
β1                   : Adjusted return 
Rmt  :  Return pasar bulan t yang diukur menggunakan data IHSG 
ε  :  Error term, yaitu tingkat kesalahan dalam penelitian 
a. Return bulanan perusahaan 
 
    
         
     
         (2) 
Dimana: 
Rit   : Return perusahaan i pada bulan t 
Pt  : Harga penutupan saham perusahaan i pada bulan t 
Pt-1  : Harga penutupan saham perusahaan i pada bulan t-1 
b. Return pasar bulanan 
 
    
             
       
        (3) 
Dimana: 
Rmt   : Return pasar pada bulan t 
IHSGt  : Harga penutupan IHSG pada bulan t 
IHSGt-1 : Harga penutupan IHSG pada bulan t-1 
 
Penggunaaan return saham dilakukan untuk menguji apakah kandungan informasi 
laba mampu memberikan gambaran bagi investor tentang kinerja perusahaan. Kandungan 
informasi sendiri merupakan kemampuan laba (baik laba akuntansi maupun laba fiskal) untuk 
merangkum informasi yang mempengaruhi return saham. Kandungan informasi laba 
  
 
akuntansi dan laba fiskal diukur secara terpisah sebagai adjusted R
2 
dalam regresi dengan 
return saham pada setiap klasifikasi perusahaan. 
 
2.  Variabel Independen 
 Laba Akuntansi 
Laba akuntansi (book income) merupakan laba atau rugi bersih selama satu periode 
sebelum dikurangi beban pajak. Laba akuntansi (book income) dalam penelitian ini diperoleh 
dari pengungkapan (disclousure) laporan keuangan. Laba akuntansi untuk perusahaan j pada 
waktu t adalah sebagai berikut: 
 
PTBIjt = Laba akuntansi sebelum pajak 
Dimana: 
PTBI = Laba akuntansi (book income) perusahaan j pada tahun t, Model ini menggunakan 
laba sebeleum pajak agar sesuai dengan laba fiskal yang merupakan ukuran 
sebelum pajak. 
 
 Laba Fiskal 
Laba fiskal (taxable income) merupakan laba selama satu periode yang dihitung 
berdasarkan peraturan perpajakan dan menjadi dasar penghitungan pajak penghasilan. Sesuai 
dengan Joos and Plesko (2005), penelitian ini menggunakan estimasi laba fiskal yang 
diperoleh dari pengungkapan (disclousure) laporan keuangan. Laba fiskal untuk perusahaan j 
pada waktu t adalah sebagai berikut: 
 
TIjt = Laba fiskal sebelum akumulasi rugi operasi 
Dimana: 
TI     =  Laba fiskal (taxable income) perusahaan j pada tahun t, dalam model ini 
digunakan laba (rugi) fiskal perusahaan sebelum terkena efek dari setiap 
kompensasi. 
 
Laba akuntansi dan laba fiskal merupakan variabel moderasi yang mewakili subsampel 
perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi dan manajemen laba yang rendah. 
Subsampel tersebut berupa variabel dummy yang diukur dengan discretionary accruals 
dengan melihat nilai mediannya. Jika nilai discretionary accruals perusahaan diatas nilai 
median, maka perusahan dikategorikan manajemen laba tingi, dan sebaliknya. 
 Manajemen  Laba 
Manajemen laba dapat didefinisikan sebagai pilihan yang dilakukan oleh manajemen 
dalam menentukan kebijakan akuntansi untuk mencapai beberapa tujuan tertentu. Pada 
penelitian ini manajemen laba diproksikan dengan discretionary accrual karena merupakan 
alat yang paling sering digunakan untuk melakukan manajemen laba. Discretionary accrual 
dihitung dengan model Guenther (1994) yang dimodifikasi dari Jones (1991). Perhitungannya 
adalah sebagai berikut: 
 
1) Menghitung current accrual : 
CACCit = (∆Current Assetsit - ∆Cashit) – (∆Current Liabilitiesit - ∆Current 
Maturities Long-term Debtit - ∆Income Tax Payableit) (4) 
 
2) Model estimasi untuk nondiscretionary accrual : 
Nondiscretionary Accrual merupakan sebuah fungsi dari perubahan penjualan pada 
saat tidak adanya manajemen laba menurut model Guenther (1994).  
CACCit / Total Assetit-1 = β1 (∆Salesit / Total Assetit-1) + ε it  (5) 
 
3) Model estimasi untuk discretionary accrual 
  
 
Estimasi discretionary accrual dilakukan dengan mengurangi estimasi 
nondiscretionary accrual dari total akrual. 
DAC = CACCit / Total Assetit-1 – β1 (∆Salesit / Total Assetit-1) (6) 
 Jika discretionary accruals perusahaaan diatas nilai median, maka perusahaan 
dikategorikan manajemen laba tinggi, dan sebaliknya apabila discretionary accruals 
perusahaan dibawah nilai median, maka perusahaan dikategorikan manajemen laba rendah. 
 Pada penelitian ini manajemen laba tinggi diberi kode Low Quality, dimana Low 
Quality adalah variabel dummy dengan nilai 1 jika discretionary accruals perusahaan diatas 
nilai median, dan bernilai 0 untuk sebaliknya (High Quality). 
 
Metode Analisis 
Metode analisis yang akan digunakan dalam penelitian ini meliputi statistik deskriptif, 
uji asumsi klasik, analisis regresi linier, dan uji koefisien determinasi dengan bantuan 
software SPSS. Statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data yang dilihat dari rata-
rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, dan kemencengan 
distribusi (Ghozali, 2006). Untuk pengujian asumsi klasik sebelum melakukan pengujian 
analisis regresi linier yang meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolinieritas, serta 
uji heterokedastisitas. Selanjutnya akan dilakukan pengujian analisis regresi linier sederhana 
untuk menguji hipotesis 1 dan 2 dengan model regresi yang digunakan adalah : 
 





Klasifikasi Sampel Keterangan 
Adj.Ret = β0 + 




Model Hipotesis 1a 
High Quality 
Adj.Ret = β0 + 




Model Hipotesis 1b 
High Quality 
 
IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Populasi dan Sampel Penelitian 
Dengan kriteria yang telah ditetapkan maka jumlah sampel dalam penelitian ini 
berjumlah 88 perusahaan dengan jumlah observasi sebanyak 352 observasi. Adapun nama 
perusahaan yang dijadikan sampel dan tahun pengamatan dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
 
Tabel 2. Populasi dan Sampel 
Perusahaan Sampel Penelitian Jumlah 
Perusahaan 
Persentase 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2011 – 2014 
142 100 % 
Laporan keuangan yang tidak dapat diperoleh/ 
perusahaan yang baru listing 
(18) 12,7 % 
Laporan keuangan yang tidak memiliki 
kelengkapan data 
(13) 9,1 % 
Laporan keuangan yang disajikan dalam mata 
uang Dollar 
(23) 16,2 % 
Jumlah perusahaan yang memenuhi kriteria 
penelitian dan dijadikan sampel penelitian 88 62 % 
  
 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
Statistik  Deskriptif 
Statistik deskriptif dalam penelitian ini terdiri dari statistik deskriptif seluruh 
observasi, klasifikasi perusahaan berdasarkan manajemen laba tinggi, dan klasifikasi 
perusahan berdasarkan manajemen laba rendah yang dapat dilihat pada tabel berikut ini: 
 
Tabel 3. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
Seluruh Observasi 
Variabel N Minimum Maksimum Rata-rata 
Standar 
Deviasi 
AdjRET 352 -6,866000 5,794000 0,74923011 1,226108581 
ΔPTBI 352 -0,365900 0,841705 0,00962231 0,093568005 
ΔTI 352 -1,211638 0,485032 0,00485798 0,101142588 
DAC 352 -0,708000 0,814000 0,03685511 0,172329569 
Perusahaan Low Quality 
Variabel N Minimum Maksimum Rata-rata 
Standar 
Deviasi 
AdjRET 180 -6,866000 3,453000 0,73032222 1,237333327 
ΔPTBI 180 -0,273585 0,841705 0,01823733 0,105542569 
ΔTI 180 -0,165294 0,485032 0,01209251 0,063163101 
DAC 180 0,026000 0,814000 0,14184444 0,150076585 
Perusahaan High Quality 
Variabel N Minimum Maksimum Rata-rata 
Standar 
Deviasi 
AdjRET 172 -4,877000 5,794000 0,76901744 1,217546068 
ΔPTBI 172 -0,365900 0,294606 0,00060660 0,078424997 
ΔTI 172 -1,211638 0,373762 0,00271304 0,129263626 
DAC 172 -0,708000 0,024000 -0,07301744 0,116772507 
   Sumber: data sekunder diolah, 2016  
Berdasarkan Tabel 4.2 untuk seluruh observasi yang berjumlah 352, dapat dilihat 
bahwa AdjRET yang merupakan return saham tahunan perusahaan memiliki nilai minimun 
sebesar -6,866000 yang terdapat pada perusahaan Jembo Cable Company Tbk. (JECC). 
Apabila return sekuritas tunggal perusahaan lebih kecil daripada return pasar, maka nilai 
adjusted return perusahaan menjadi negatif. Dengan kata lain perusahaan Jembo Cable 
Company Tbk. (JECC) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki return sekuritas 
tunggal yang jauh lebih kecil daripada return pasar. Selanjutnya nilai maksimum AdjRET 
untuk seluruh observasi dapat diketahui sebesar 5,794000 yang terdapat pada perusahaan 
Sekawan Intipratama Tbk. (SIAP). Hal ini menggambarkan bahwa perusahaan Sekawan 
Intipratama Tbk. (SIAP) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki return 
sekuritas tunggal jauh lebih tinggi daripada return pasar. Untuk nilai rata-rata dari AdjRET 
perusahaan untuk seluruh observasi sebesar 0,74923011. Nilainya positif yang berarti bahwa 
rata-rata perusahaan yang dijadikan sampel memiliki return sekuritas tunggal lebih tinggi 
daripada return pasar. Dan nilai rata-rata dari AdjRET untuk seluruh observasi lebih kecil dari 
nilai standar deviasi (0,74923011 < 1,226108581). Nilai standar deviasi yang lebih besar dari 
  
 
nilai rata-rata menggambarkan bahwa selama periode pengamatan baik untuk seluruh 
observasi. 
Pada Tabel 4.2 diketahui bahwa ΔPTBI yang merupakan perubahan laba akuntansi 
yang dikontrol menggunakan total aset perusahaan memiliki nilai minimun sebesar -0,365900 
yang terdapat pada perusahaan Mulia Industrindo Tbk. (MLIA). Dengan kata lain perusahaan 
Mulia Industrindo Tbk. (MLIA) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki laba 
akuntansi tahun berjalan lebih kecil dari laba akuntansi tahun sebelumnya. Perubahan laba 
akuntansi tersebut menurun sebesar 36% dari total aset yang dimiliki perusahaan. Lalu dari 
Tabel 4.2 dapat diketahui juga bahwa nilai maksimum dari ΔPTBI sebesar 0,842000 yang 
terdapat pada perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk. (MLBI). Dengan kata lain 
perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk. (MLBI) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini 
memiliki laba akuntansi tahun berjalan jauh lebih tinggi dari laba akuntansi tahun 
sebelumnya. Perubahan laba akuntansi tersebut meningkat sebesar 84% dari total aset yang 
dimiliki perusahaan. Untuk nilai rata-rata dari ΔPTBI perusahaan untuk seluruh observasi 
sebesar 0,00963068. Nilainya positif yang berarti bahwa rata-rata perusahaan yang dijadikan 
sampel memiliki laba akuntansi tahun berjalan lebih besar daripada laba akuntansi tahun 
sebelumnya yakni sebesar 0,9% dari total aset perusahaan. Dan nilai rata-rata dari ΔPTBI 
untuk seluruh observasi lebih kecil dari nilai standar deviasi (0,00963068 < 0,093585770). 
Nilai standar deviasi yang lebih besar dari nilai rata-rata menggambarkan bahwa selama 
periode pengamatan baik untuk seluruh observasi. 
Dari Tabel 4.2 diketahui bahwa ΔTI yang merupakan perubahan laba fiskal yang juga 
dikontrol menggunakan total aset perusahaan memiliki nilai minimun sebesar -1,211638 yang 
terdapat pada perusahaan Gudang Garam Tbk. (GGRM). Dengan kata lain perusahaan 
Gudang Garam Tbk. (GGRM) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki laba 
fiskal tahun berjalan lebih kecil dari laba fiskal tahun sebelumnya. Selanjutnya diketahui 
bahwa nilai maksimum dari ΔTI sebesar 0,485032 terdapat pada perusahaan Multi Bintang 
Indonesia Tbk. (MLBI). Dapat disimpulkan bahwa perusahaan Multi Bintang Indonesia Tbk. 
(MLBI) yang dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki laba fiskal tahun berjalan lebih 
besar dari laba fiskal tahun sebelumnya. Perubahan laba fiskal tersebut meningkat sebesar 
48% dari total aset yang dimiliki perusahaan. Untuk nilai rata-rata dari ΔTI perusahaan untuk 
seluruh observasi sebesar 0,00485798. Nilainya positif yang berarti bahwa rata-rata 
perusahaan yang dijadikan sampel memiliki laba fiskal tahun berjalan lebih besar daripada 
laba fiskal tahun sebelumnya yakni sebesar 0,4% dari total aset perusahaan. Dan nilai rata-
rata dari ΔTI untuk seluruh observasi lebih kecil dari nilai standar deviasi (0,00485798 < 
0,101142588). Nilai standar deviasi yang lebih besar dari nilai rata-rata menggambarkan 
bahwa selama periode pengamatan baik untuk seluruh observasi. 
Dalam penelitian ini, dengan menggunakan nilai median dari DAC (yakni sebesar 
0,026), perusahaan yang menjadi sampel dikategorikan sebagai Low Quality (diatas nilai 
median) dan High Quality (dibawah nilai median). Dapat dilihat dari Tabel 4.2 nilai rata-rata 
DAC sebesar 0,03685511, ini menggambarkan bahwa rata-rata perusahaan yang dijadikan 
sampel memiliki jumlah acrrual yang lebih tinggi daripada nilai median (0,036 > 0,026). 
Tujuan dari mengklasifikasikan perusahaan dalam penelitian ini adalah untuk melihat 
pengaruh dari manajemen laba terhadap kandungan informasi laba akuntansi dan kandungan 
informasi laba fiskal dalam menjelaskan return tahunan perusahaan. 
Untuk perusahaan yang dikategorikan Low Quality dan High Quality. Berdasarkan 
Tabel 4.2 untuk observasi pada perusahaan yang dikategorikan Low Quality yang berjumlah 
180, dapat dilihat bahwa AdjRET memiliki nilai rata-rata sebesar 0,73032222. Sedangkan 
untuk observasi pada perusahaan yang dikategorikan High Quality yang berjumlah 172, dapat 
dilihat bahwa AdjRET memiliki nilai rata-rata sebesar 0,76901744. Nilainya semua positif 
  
 
yang berarti bahwa rata-rata perusahaan yang dijadikan sampel yang dikategorikan Low 
Quality dan High Quality memiliki return sekuritas tunggal lebih tinggi daripada return 
pasar, akan tetapi perusahaan yang dikategorikan High Quality memiliki AdjRET yang lebih 
besar daripada perusahaan yang Low Quality. 
Untuk ΔPTBI pada perusahaan yang dikategorikan Low Quality memiliki nilai rata-
rata sebesar 0,01823733, sedangkan ΔPTBI pada perusahaan yang dikategorikan High 
Quality memiliki nilai rata-rata sebesar 0,00060660. Nilainya semua positif yang berarti 
bahwa rata-rata perusahaan yang dikategorikan Low Quality dan High Quality memiliki laba 
akuntansi tahun berjalan lebih besar daripada laba akuntansi tahun sebelumnya. Untuk 
perusahaan yang dikategorikan Low Quality sebesar 1,82% dari total aset perusahaan, 
sedangkan untuk perusahaan yang dikategorikan High Quality sebesar 0,06% dari total aset 
perusahaan. Perubahan laba akuntansi (ΔPTBI) pada perusahaan yang dikategorikan Low 
Quality lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang dikategorikan High Quality. 
Untuk ΔTI  pada perusahaan yang dikategoriakn Low Quality memiliki nilai rata-rata 
sebesar 0,01209251, sedangkan ΔTI pada perusahaan yang dikategorikan High Quality 
memiliki nilai rata-rata sebesar 0,00271304. Untuk perusahaan yang dikategorikan Low 
Quality sebesar 1,20% dari total aset perusahaan, sedangkan untuk perusahaan yang 
dikategorikan High Quality sebesar 0,27% dari total aset perusahaan. Perubahan laba fiskal 
(ΔTI) pada perusahaan yang dikategorikan Low Quality lebih tinggi dibandingkan perusahaan 
yang dikategorikan High Quality. Semakin fluktuatif laba menunjukan bahwa semakin 
rendah kualitas laba (baik laba akuntansi maupun laba fiskal), karena dipandang sebagai 
earning opacity. 
 
Pengujian Asumsi Klasik 
Uji Normalitas  







AdjRET 2,337 0,000 Tidak Normal 
ΔPTBI 3,132 0,000 Tidak Normal 
ΔTI 3,730 0,000 Tidak Normal 
    Sumber: data sekunder diolah, 2016 
 
Berdasarkan tabel di atas, hasil pengujian normalitas untuk seluruh variabel 
menunjukkan bahwa variabel terdistribusi tidak normal, maka dalam penelitian ini 
selanjutnya dilakukan upaya untuk melakukan penormalan data dari seluruh variabel. Untuk 
itu, cara yang dilakukan adalah dengan membuang seluruh data yang memiliki outliers 
dengan cara memilih data yang outliers dengan bantuan software SPSS. Hasil pengujian 
normalitas data selanjutnya disajikan pada tabel berikut ini : 
 







AdjRET 0,864 0,445 Normal 
ΔPTBI 1,720 0,005 Tidak Normal 
ΔTI 1,955 0,001 Tidak Normal 




Dari tabel di atas didapatkan bahwa beberapa variabel masih terdistribusi tidak 
normal dan hanya variabel AdjRET yang terdistribusi normal. Dikarenakan setelah dilakukan 
penormalan data tahap kedua dengan membuang data outliers dan didapatkan hasil yang 
sama bahwa hanya ukuran perusahaan yang terdistribusi normal maka untuk pengujian 
asumsi klasik selanjutnya dan pengujian hipotesis akan digunakan dalil central limit 
theorem. Menurut kamus bisnis, dalil central limit theorem merupakan sebuah teorema yang 
menyatakan bahwa kurva distribusi sampling (untuk ukuran sampel 30 atau lebih) akan 
berpusat pada nilai parameter populasi dan akan memiliki semua sifat-sifat distribusi normal. 
 
Uji Autokorelasi 
Hasil pengujian autokorelasi untuk model regresi pertama yakni kandungan informasi 
laba akuntansi terhadap AdjRET pada perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi 
disajikan pada Tabel 7 
 
Tabel 7. Uji Autokorelasi Laba Akuntansi  
pada Perusahaan dengan Manajemen Laba Tinggi 
n k dl du 4- du dw Kriteria Keterangan 
114 1 1,6768 1,7122 2,2878 1,7520 du  < d < 4 - du 
Tidak ada 
autokorelasi,  
positif atau negatif 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
 
Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi untuk laba akuntansi pada perusahaan 
dengan manajemen laba tinggi, dapat diperoleh nilai-nilai durbin di atas tergolong kriteria du 
< d < 4-du yakni 1,7122 < 1,7520 < 2,2878 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 
pertama tidak ada autokorelasi positif atau negatif. 
Hasil pengujian autokorelasi selanjutnya untuk model regresi kedua yakni kandungan 
informasi laba akuntansi terhadap AdjRET pada perusahaan dengan manajemen laba yang 
rendah disajikan pada Tabel 8 
Tabel 8. Uji Autokorelasi Laba Akuntansi  
pada Perusahaan dengan Manajemen Laba Rendah 
n k dl du 4- du dw Kriteria Keterangan 
51 1 1,5086 1,5884 2,4116 2,0280 du  < d < 4 - du 
Tidak ada 
autokorelasi,  
positif atau negatif 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi untuk laba akuntansi pada perusahaan 
dengan manajemen laba rendah, dapat diperoleh nilai-nilai durbin di atas tergolong kriteria 
du < d < 4-du yakni 1,5884 < 2,0280 < 2,4116 sehingga dapat disimpulkan bahwa model 
regresi kedua tidak ada autokorelasi positif atau negatif. 
Hasil pengujian autokorelasi selanjutnya untuk model regresi ketiga yakni kandungan 
informasi laba fiskal terhadap AdjRET pada perusahaan dengan manajemen laba yang tinggi 




Tabel 9. Hasil Uji Autokorelasi Laba Fiskal  
pada Perusahaan dengan Manajemen Laba Tinggi 
Sebelum diperbaiki 
n k dl du 4- du dw Kriteria Keterangan 




n k dl du 4- du dw Kriteria Keterangan 
110 1 1,6708 1,7074 2,3926 1,9980 du  < d < 4 - du 
Tidak ada 
autokorelasi,  
positif atau negatif 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi untuk laba fiskal pada perusahaan dengan 
manajemen laba tinggi, dapat diperoleh nilai-nilai durbin di atas tergolong kriteria 0 < d < dl 
yakni 0 < 1,5650 < 1,6723 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi ketiga terdapat 
masalah korelasi negatif. Untuk mengatasi masalah autokorelasi, penelitian ini menggunakan 
metode Cochrane-Orcutt two-step Procedure (Cochrane and Orcutt, 1949). 
Setelah dilakukan upaya membebaskan data dari masalah autokorelasi, dapat 
diperoleh nilai-nilai durbin di atas tergolong kriteria du < d < 4-du yakni 1,7074 < 1,9980 < 
2,3926 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi ketiga tidak ada autokorelasi positif 
atau negatif . 
Hasil pengujian autokorelasi selanjutnya untuk model regresi keempat yakni 
kandungan informasi laba fiskal terhadap AdjRET pada perusahaan dengan manajemen laba 
yang rendah disajikan pada Tabel 10 
 
Tabel 10. Hasil Uji Autokorelasi Laba Fiskal  
pada Perusahaan dengan Manajemen Laba Rendah 
n k dl du 4- du dw Kriteria Keterangan 
73 1 1,5924 1,6479 2,3521 1,8930 du  < d < 4 - du 
Tidak ada 
autokorelasi,  
positif atau negatif 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
 
Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi untuk laba fiksal pada perusahaan dengan 
manajemen laba rendah, dapat diperoleh nilai-nilai durbin di atas tergolong kriteria du < d < 
4-du yakni 1,6479 < 1,8930 < 2,3521 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi 





Tabel 11. Hasil Uji Multikolinieritas 
Hasil Uji Multikolinieritas Laba Akuntansi dan Laba Fiskal pada 





ΔPTBI 0,381 2,628 Bebas Multikolinieritas 
ΔTI 0,381 2,628 Bebas Multikolinieritas 
Hasil Uji Multikolinieritas Laba Akuntansi dan Laba Fiskal pada 





ΔPTBI 0,978 1,023 Bebas Multikolinieritas 
ΔTI 0,978 1,023 Bebas Multikolinieritas 
  Sumber: data sekunder diolah, 2016 
Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa dari hasil uji multikolinieritas untuk 
keseluruhan variabel memiliki nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10, maka dapat 
disimpulkan bahwa seluruh variabel independen pada setiap kategori perusahaan tidak 
terjadinya masalah multikolinieritas dan model regresi dapat dikatakan baik.  
 
Uji Heterokedastisitas 
Tabel 12. Hasil Uji Heterokedastisitas 
Uji Heterokedastisitas Laba Akuntansi pada Perusahaan Low Quality 
Variabel Koefisien t Sig. Ket. 
ΔPTBI -0,140 -0,792 0,430 Bebas 
Uji Heterokedastisitas Laba Akuntansi pada Perusahaan High Quality 
Variabel Koefisien t Sig. Ket. 
ΔPTBI 0,172 0,826 0,413 Bebas 
Uji Heterokedastisitas Laba Fiskal pada Perusahaan Low Quality 
Variabel Koefisien t Sig. Ket. 
ΔTI 0,029 0,100 0,921 Bebas 
Uji Heterokedastisitas Laba Fiskal pada Perusahaan High Quality 
Variabel Koefisien t Sig. Ket. 
ΔTI -0,028 -0,414 0,680 Bebas 
Sumber : data sekunder diolah, 2015 
 
Berdasarkan Tabel 12 hasil pengujian heterokedastisitas untuk menguji model 
persamaan regresi untuk hipotesis 1a dan 1b diketahui bahwa semua model regresi tidak 
terkena masalah heterokedasitas. Hal ini dapat dilihat dari variabel ΔPTBI maupun ΔTI 
memiliki tingkat signifikan lebih besar dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 
  
 
ΔPTBI maupun ΔTI untuk model persamaan regresi yang digunakan untuk menguji hipotesis 
1a dan 1b tidak terkena masalah heterokedastisitas. 
 
Pengujian Hipotesis 
 Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan analisis regresi linier sederhana. 
Analisis regresi sederhana dilakukan untuk hipotesis 1a dan 1b guna mengetahui apakah 
kandungan informasi laba baik laba akuntansi maupun laba fiskal berbeda antara perusahaan 
yang dikategorikan manajemen laba yang tinggi dan manajemen laba yang rendah. Analisis 





Pada penelitian ini untuk uji koefisien determinasi (R
2
) menggunakan nilai Adjusted 
R
2
. Besarnya Adjusted R
2
 berkisar antara nol sampai dengan satu. Jika nilai Adjusted R
2
 
semakin mendekati satu maka semakin baik kemampuan model dalam menjelaskan variabel 
dependen dan sebaliknya. Pada penelitian ini variabel independennya adalah laba akuntansi 
(ΔPTBI) dan laba fiskal (ΔTI), dan variabel dependennya Adjusted Return (AdjRET). 
 
Hasil Pengujian H1a dan H1b 
Pengujian hipotesis 1a dilakukan untuk mengetahui apakah kandungan informasi laba 
akuntansi pada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba tinggi relatif lebih rendah 
dari pada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba rendah. Pengujian hipotesis 1b 
dilakukan untuk mengetahui apakah kandungan informasi laba fiskal pada perusahaan yang 
dikategorikan manajemen laba tinggi relatif lebih rendah dari pada perusahaan yang 
dikategorikan  manajemen laba rendah. 
Pengujian hipotesis 1a dilakukan dengan membandingkan Adjusted R
2
 regresi return-
laba akuntansi pada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba tinggi dan manajemen 
laba rendah. Hasil pengujian kandungan informasi laba akuntansi pada perusahaan dengan 
manajemen laba tinggi dan manajemen laba rendah disajikan pada Tabel 13 
 
Tabel 13. Hasil Pengujian Kandungan Informasi Laba Akuntansi pada Perusahaan 
dengan Manajemen Laba yang Tinggi dan Manajemen Laba yang Rendah 
Variabel 
Low Quality = 1 High Quality = 0 
Koefisien t Sig Koefisien t Sig 
(Constant) 0,688 15,320 0,000 0,258 10,599 0,000 
ΔPTBI 0,750 2,042 0,044 0,792 2,048 0,046 
F 4,168   4,194   
Sig. 0,044   0,046   
R Square 0,036   0,079   
Adjusted R Square 0,027   0,060   
         Sumber: data sekunder diolah, 2016 
 
Berdasarkan Tabel 13 hasil koefisien determinasi (R
2
) untuk pengujian hipotesis 1a 
didapatkan hasil bahwa Adjusted R
2 
pada perusahaan yang manajemen laba tinggi sebesar 
0,027 lebih rendah jika dibandingkan dengan Adjusted R
2 
pada perusahaan dengan 
manajemen laba rendah sebesar 0,060. Adjusted R
2 
adalah kemampuan variabel independen 
(laba akuntansi) menjelaskan variabel dependennya (adjusted return). Dengan nilai Adjusted 
R
2 





 pada perusahaan dengan manajemen laba rendah, dapat disimpulkan bahwa 
hipotesis 1a diterima. 
Pengujian hipotesis selanjutnya untuk hipotesis 1b dilakukan dengan membandingkan 
Adjusted R
2
 regresi return-laba fiskal pada perusahaan dengan manajemen laba tinggi dan 
manajemen laba rendah. Hasil pengujian kandungan informasi laba fiskal pada perusahaan 
dengan manajemen laba tinggi dan manajemen laba rendah dapat dilihat pada Tabel 14 
 
Tabel 14. Hasil Pengujian Kandungan Informasi Laba Fiskal pada Perusahaan dengan 
Manajemen Laba Tinggi dan Manajemen Laba Rendah 
Variabel 
Low Quality = 1 High Quality = 0 
Koefisien t Sig Koefisien t Sig 
(Constant) 0,541 12,486 0,000 0,397 13,056 0,000 
ΔTI 1,146 1,990 0,049 -0,278 -2,047 0,044 
F 3,961   4,191   
Sig. 0,049   0,044   
R Square 0,035   0,056   
Adjusted R Square 0,026   0,042   
   Sumber: data sekunder diolah, 2016 
 
Berdasarkan Tabel 14 hasil koefisien determinasi (R
2
) untuk pengujian hipotesis 1b 
didapatkan hasil bahwa Adjusted R
2 
pada perusahaan dengan manajemen laba tinggi sebesar 
0,026 lebih rendah jika dibandingkan dengan Adjusted R
2
 pada perusahaan dengan 
manajemen laba rendah sebesar 0,042. Adjusted R
2 
adalah kemampuan variabel independen 
(laba fiskal) menjelaskan variabel dependennya (adjusted return). Dengan nilai Adjusted R
2 
pada perusahaan dengan manajemen laba tinggi lebih rendah dibandingkan dengan Adjusted 
R
2 
pada perusahaan dengan manajemen laba rendah, dapat disimpulkan bahwa hipotesis 1b 
diterima. 
 
Manajemen Laba terhadap Kandungan Informasi Laba Akuntansi dan Kandungan 
Informasi Laba Fiskal 
Pengujian hipotesis 1a dilakukan dengan tujuan apakah kandungan informasi laba 
akuntansi pada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba tinggi relatif lebih rendah 
daripada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba rendah. Dapat diketahui dari hasil 
penelitian bahwa kandungan informasi laba akuntansi pada perusahaan yang dikategorikan 
manajemen laba tinggi lebih rendah daripada kandungan informasi laba akuntansi pada 
perusahaan yang dikategorikan manajemen laba rendah. Tingkat DAC yang tinggi yang 
mencerminkan praktik manajemen laba perusahaan terbukti dapat menurunkan kandungan 
informasi laba akuntansi. Kandungan informasi diartikan sebagai kemampuan kedua 
komponen laba baik laba akuntansi maupun laba fiskal dalam menjelaskan return saham 
dalam rangka menilai kinerja perusahaan. Terlihat bahwa pada perusahaan yang 
dikategorikan manajemen laba tinggi, kemampuan laba akuntansi dalam menjelaskan return 
saham tahunan perusahaan lebih rendah jika dibandingkan perusahaan yang dikategorikan 
manajemen laba rendah. Sesuai dengan teori agensi yang menjelaskan bahwa baik manajer 
perusahaan (agent) maupun principal cenderung memiliki dorongan untuk mensejahterakan 
dirinya masing-masing. Pihak principal termotivasi mengadakan kontrak untuk 
mensejahterkan dirinya melalui dividen atau kenaikan harga saham. Sedangkan manajer 
perusahaan (agent) termotivasi untuk meningkatkan kesejahteraannya melalui peningkatan 
  
 
kompensasi. Karena motivasi untuk peningkatan kompensasi tersebut, manajer perusahaan 
(agent) akan berusaha semaksimal mungkin untuk dapat dinilai baik oleh pihak principal, 
salah satunya dengan melakukan praktik manajemen laba dikarenakan laba akuntansi 
biasanya digunakan sebagai dasar pengukuran kinerja suatu perusahaan. Dengan melakukan 
praktik manajemen laba, kandungan informasi dari laba akuntansi menjadi kurang informatif. 
Ketika pihak principal menggunakan laba akuntansi tersebut menjelaskan return saham 
tahunan perusahaan sebagai dasar pengukuran kinerja perusahaan, pihak principal akan 
dirugikan karena kandungan informasi dari laba akuntansi tersebut kurang informatif untuk 
mejelaskan return saham tahunan perusahaan. Sehingga pihak principal dapat mengambil 
keputusan yang salah terhadap penilaian kinerja perusahaan. Hal ini konsisten dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Chen et al. (2007) yang menemukan bahwa perusahaan 
dengan manajemen laba yang tinggi memiliki kandungan informasi laba akuntansi yang 
relatif lebih rendah daripada perusahaan dengan manajemen laba yang rendah. Dengan kata 
lain, kandungan informasi laba akuntansi untuk menjelaskan return saham dalam rangka 
menilai kinerja perusahaan menurun karena adanya praktik manajemen laba yang dilakukan 
perusahaan. 
Selanjutnya pengujian hipotesis 1b dilakukan dengan tujuan apakah kandungan 
informasi laba fiskal pada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba tinggi relatif lebih 
rendah daripada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba rendah. Hal ini sejalan 
dengan salah satu motivasi manajemen laba yang dilakukan perusahaan yakni motivasi pajak. 
Perusahaan dapat melakukan manajemen laba untuk tujuan perpajakan dengan menggunakan 
metode-metode akuntansi yang juga dapat mempengaruhi laba fiskal perusahaan. Kandungan 
informasi laba fiskal didefinisikan sebagai kemampuan dari laba fiskal dalam menangkap 
informasi yang berpengaruh terhadap return. Terlihat bahwa pada perusahaan yang 
dikategorikan manajemen laba tinggi, kemampuan laba fiskal dalam menjelaskan return 
saham tahunan perusahaan menjadi lebih rendah jika dibandingkan perusahaan yang 
dikategorikan manajemen laba rendah. Seusai dengan salah satu motivasi manajemen laba 
yakni motivasi pajak yang menjelaskan bahwa manajemen termotivasi melakukan praktik 
manajemen laba untuk mempengaruhi besar-kecilnya pajak yang harus dibayarkan 
perusahaan dengan cara mempengaruhi laba fiskal untuk mengurangi beban pajak yang harus 
dibayar. Karena beban pajak yang dikenakan pada perusahaan akan menjadi pengurang laba 
akuntansi perusahaan. Hal ini berbeda dengan penelitian sebelumnya (Chen et al., 2007) yang 





Berdasarkan hasil yang didapatkan dari pengolahan data dengan menggunakan 
bantuan software SPSS dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 
1) Kandungan informasi laba akuntansi pada perusahaan yang dikategorikan manajemen 
laba tinggi lebih rendah daripada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba 
rendah sehingga hipotesis 1a diterima. 
2) Kandungan informasi laba fiskal pada perusahaan yang dikategorikan manajemen 
laba tinggi lebih rendah daripada perusahaan yang dikategorikan manajemen laba 




Implikasi Hasil Penelitian 
Penelitian ini membuktikan bahwa manajemen laba dapat mempengaruhi kandungan 
informasi dari kedua komponen laba perusahaan (baik laba akuntansi maupun laba fiskal).  
Penelitian ini akan berguna jika hasil analisisnya dapat digunakan sebagai suatu 
pertimbangan untuk: 
1) Bagi praktisi, dapat dijadikan sebagai tambahan referensi ketika membuat 
kebijakan baik dewan standar akuntansi terkait metode-metode akuntansi yang 
disediakan guna meminimalkan peluang perusahaan untuk melakukan manajemen 
laba yang bertujuan negatif dan berdampak buruk bagi dunia perekonomian. 
2) Bagi akademisi, dapat digunakan sebagai literatur untuk penelitian berikutnya 
mengenai manajemen laba terhadap kandungan informasi laba. 
3) Bagi pelaku ekonomi, dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi para pengguna 
laporan keuangan khususnya yang menggunakan informasi laba dalam 
pengambilan keputusan terhadap perusahaan yang melakukan manajemen laba. 
Keterbatasan Penelitian 
 Penelitian ini tidak terlepas dari keterbatasan-keterbatasan diantaranya: 
1) Masih ada beberapa perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data yang 
dibutuhkan seperti tidak melaporkan laba fiskal pada laporan keuangan, sehingga 
sampel yang digunakan menjadi terbatas. 
2) Penelitian ini hanya menggunakan satu proksi untuk pengklasifikasian subsampel 
berdasarkan manajemen laba, yakni menggunakan discretionary accrual sehingga 
masih banyak mekanisme manajemen laba yang mungkin tidak tercermin dari 
proksi tersebut. 
Saran Bagi Penelitian Selanjutnya 
Dengan adanya keterbatasan penelitian, disarankan untuk penelitian selanjutnya: 
1) Menambah sampel penelitian ke seluruh sektor perusahaan yang ada di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) sehingga cakupan sampel penelitian lebih luas agar sampel 
yang diperoleh semakin banyak dan hasil penelitian sejenis semakin baik.  
2) Menggunakan proksi pengukuran manajemen laba lainnya agar dapat 
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